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投资要点： 

➢ 草铵膦是世界第二大除草剂。根据Phillips McDougall及KLEFFMANN数据，2020年，全球

草铵膦市场规模已达到10.5亿美元，在除草剂市场中仅次于草甘膦，预计2021年达到11亿

美元。根据百川盈孚数据，2022年我国草铵膦产能达到82000吨/年，同比增速达到78.26%，

实现产量49434吨，同比增速达到191.08%。 

➢ 部分国家对百草枯的逐渐禁止和限制，对草铵膦需求起到提振作用。2014年以来，中国农

业部撤销百草枯水剂登记和生产许可，停止国内销售的百草枯水剂生产，随后陆续停止了

百草枯水剂在国内的销售和使用；2020年以来，泰国、巴西也陆续禁止百草枯的使用，我

国2018年以来百草枯产量开始下滑，由2018年的129890吨降低到2022年的87930吨，

2023年1-10月产量达到42155吨，同比下滑44%。草铵膦被普遍认为是百草枯的替代品，

需求得到提振。 

➢ 草铵膦抗性作物的发展，以及我国转基因作物相关政策的陆续出台，有望推动草铵膦市场

空间进一步提升。果园、橡胶园及非耕地是草铵膦的传统应用领域，随着1995年以来，抗

草铵膦作物的商业化进程开始，艾格福、拜耳、安万特、杜邦先锋和先正达等国际巨头开

发抗草铵膦作物，且其渗透率逐步提高，草铵膦的用量也随之增长。目前我国转基因作物

种植面积较低，随着国内转基因作物的渗透率提高，未来国内草铵膦需求增长空间较大。 

➢ 混配制剂带动草铵膦需求提升。为了提高杂草防治效果，单剂难以满足市场需求，部分制

剂企业尝试将草铵膦与其他除草剂进行混配，以解决具备除草剂抗性的杂草防治问题。根

据中国农药信息网，2015年以来，草铵膦与选择性除草剂混配制剂的登记数量不断提升，

由2015年的3个提升至2021年的62个，从数量上看，草铵膦混配产品仍处于起步阶段，仍

有较大的市场开发前景。 

➢ L-草铵膦具有除草活性，在我国农药减量增效的政策推动下，精草铵膦有望得到发展。目

前作为除草剂使用的草铵膦中含有D-草铵膦和L-草铵膦，其中L-草铵膦又称为精草铵膦，

是草铵膦中的有效成分。2015年以来，农药使用量零增长行动取得了显著成效，全国农药

使用量呈下降趋势，农药使用呈现低毒、微毒化趋势，新型环保农药份额逐年提升。大面

积推广使用L-型草铵膦将有效较低农药的使用量和环保风险，符合当前国家的农药减量增

效政策，也符合当前的环保理念。 

➢ 投资建议：目前全球草铵膦产能主要在我国，当前草铵膦或仍处于去库存过程，由于需求

确定性强，我们看好草铵膦龙头利尔化学（18500吨/年草铵膦、23000吨/年精草铵膦）、

利民股份（7000吨/年草铵膦、规划10000吨/年精草铵膦）和兴发集团（规划50000吨/年

精草铵膦）。 

➢ 风险提示：原材料价格剧烈波动的风险； 农化产品价格下跌的风险；环保及安全生产的风

险。 
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1.草铵膦是全球第二大非选择性除草剂品种 

除草剂是市场规模最大的农药品种。全球农药行业主要分为除草剂、杀虫剂、杀菌剂、

种衣剂以及其他特殊用途产品。根据 AgbioInvestor 数据，2021 年全球植保产品市场规模达

到 657 亿美元，较 2016 年，年均复合增长率为 3.3%，其中，除草剂市场规模达到 264 亿

美元，市场规模最大；AgbioInvestor 预计，2026 年全球除草剂市场规模将达到 278 亿美元，

仍将是占比最高的农药品种，是最为重要的农药品种之一。根据 AgbioInvestor 数据，2021

年我国植保产品市场规模 480 亿元，自 2016 年以来复合增速达到 3.10%。 

 

图1  全球植保产品市场规模 （亿美元）  图2  中国植保产品行业市场规模 （亿元） 

 

 

 

资料来源：先正达招股说明书，东海证券研究所  资料来源：先正达招股说明书，东海证券研究所 

 

根据作用性质可将除草剂分为非选择性除草剂和选择性除草剂。非选择性除草剂即灭生

性除草剂，其对所有绿色植物都有活性，能同时消除杂草和非转基因作物。传统的非选择性

除草剂中最重要且使用最广泛的有草甘膦、百草枯、敌草快和草铵膦四种。选择性除草剂通

过施药位置、时间、作物和杂草的特征及生物化学反应等实现选择性除草，代表产品有麦草

畏、莠去津和 2,4-D 酯等。  

 

表1  除草剂种类 

除草剂 作用 代表产品 

选择性除草剂 
只能消灭某一种或某类杂草而不伤害作

物 

麦草畏、吡氟禾草灵、2,4-

D、秀去津、氟乐灵、辛酰溴

苯腈 

非选择性除草剂 

对所有绿色植物都有明显生物活性的药

剂，即对植物的伤害无选择性，在使用

的一定范围内能够同时消灭杂草和作

物，又称灭生性除草剂 

草甘膦、百草枯、草铵膦、敌

草快 

资料来源：农药科学与管理杨益军等，东海证券研究所 

 

草铵膦是德国赫斯特公司于 1986 年化学合成并成功上市的产品，具有除草活性高、广

谱等特点，适合发展抗性基因。草铵膦的推广模式与草甘膦类似，目前抗草铵膦基因已导入
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小麦、水稻、玉米、大豆、棉花、甜菜、烟草、番茄、油菜和甘蔗等 20 多种作物中，在全

球多地得到推广种植，进而草铵膦也在全球范围内开始使用。 

与其他非选择性除草剂相比，草铵膦具有抗性少、除草速效、安全环保等特点，过去几

十年中，草甘膦、百草枯和敌草快的长期广泛使用导致抗性难除杂草逐渐增多，防效下降，

草铵膦因其作用机理独特、产品安全以及环保等优势，近年来市场地位快速提升。与草甘膦

相比，草铵膦作用方式以触杀为主，先杀叶，可由叶片传导；可用于所有作物种植范围；对

抗性杂草如牛筋草、小飞蓬等防治效果好；对土壤无伤害，副作用小，且半衰期远远小于草

甘膦，用药后 2-3 天就可播种。 

 

表2  非选择性除草剂对比 

产品 草甘膦 草铵膦 百草枯 敌草快 

类别 氨基酸类 氨基酸类 联吡啶类 联吡啶类 

作用方式 内吸传导 触杀 触杀 触杀 

见效时间 7-10 天 3-6 天 1-2 天 2 小时 

缺点 抗性杂草多 价格较高 剧毒 价格较高 

资料来源：农药资讯网，东海证券研究所 

 

表3  草铵膦与草甘膦的区别 

  草甘膦 草铵膦 

作用机理 抑制烯醇丙酮基莽草素磷酸合成酶 抑制谷氨酰胺合成 

作用方式 内吸传导性，主要杀根 
触杀为主，内吸较弱，先杀叶，可

叶片传导 

使用作物 
广泛用于橡胶、桑、茶、果园及甘

蔗等地 

可用于所有作物种植地，但不能喷

洒到作物上 

对抗性杂草效果 
对抗性杂草效果不好，如牛筋草、

小飞蓬，且抗性杂草逐年增加 
对抗性杂草防治效果好 

钝化降解机制 与土壤中微量元素金属离子络合 被土壤中微生物降解 

对土壤影响 易导致土壤中微量元素缺乏 副作用较小，对土壤无伤害 

半衰期及残留期 
半衰期长达 20-60 天，残留期最长

可达 130 天 
半衰期小于 10 天 

药液漂移影响 
具有内吸传导性，使用不当，易出

现漂移药害，影响作物生长 

药液漂移，只在接触部位产生药

斑，对作物生长影响不大 

对下茬作物影响 用药后 15-25 天可播种、移栽 用药后 2-3 天可播种、移栽 

资料来源：《精草铵膦的合成》马银，东海证券研究所 

 

部分国家对百草枯的逐渐禁止和限制，对草铵膦需求起到提振作用，目前草铵膦是世界

第二大除草剂。根据 Phillips McDougall 及 KLEFFMANN 数据，2020 年，全球草铵膦市场

规模已达到 10.5 亿美元，在除草剂市场中仅次于草甘膦，预计 2021 年达到 11 亿美元。

2014 年以来，中国农业部撤销百草枯水剂登记和生产许可，停止国内销售的百草枯水剂生

产，仅保留母药生产企业水剂出口境外使用登记和允许专供出口的生产；随后陆续停止了百

草枯水剂在国内的销售和使用；2020 年以来，泰国、巴西也陆续禁止百草枯的使用，我国

2018 年以来百草枯产量开始下滑，由 2018 年的 129890 吨降低到 2022 年的 87930 吨，
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2023 年 1-10 月产量达到 42155 吨，同比下滑 44%。草铵膦被普遍认为是百草枯的替代品，

过去几年因为草铵膦利润空间较大，国内企业纷纷上马草铵膦项目，产能和产量快速提升。

2022 年我国草铵膦产能达到 82000 吨/年，同比增速达到 78.26%，实现产量 49434 吨，同

比增速达到 191.08%。 

 

图3  中国百草枯产量及增速（吨）  图4  全球草铵膦市场规模及预测 （亿美元） 

 

 

 

资料来源：百川盈孚，东海证券研究所  资料来源：Phillips McDougall，KLEFFMANN，东海证券研究所 

 

图5  我国草铵膦产能、产量及增速（吨/年，吨） 

 

资料来源：百川盈孚，东海证券研究所 

注：2023 年产能为截至 10 月的数据 

 

当前国内草铵膦价格处于历史低位。根据百川盈孚数据，2018 年以来，由于国内草铵

膦新增部分产能的投放，出现供过于求，草铵膦价格出现下行趋势，最低达到 2019 年 12 月

14 日当周的 99500 元/吨。2020 年以来，新冠疫情对湖北地区草铵膦中间体生产企业造成

影响，叠加物流收到阻碍，国内草铵膦供给紧张，草铵膦价格出现反弹上升，至 2021 年 10

月 23 日当周达到最高位 370000 元/吨。2021 年底开始，国内草铵膦产能产量提升，2022

年产量同比增速达到 191.08%，受供过于求的影响，草铵膦库存开始增加，价格由高位回落，

截至 2023 年 10 月 28 日，国内草铵膦价格为 60000 元/吨，工厂总库存达到 4100 吨，仍

处于近年来的最高位。根据百川盈孚数据，截至 2023 年 10 月 28 日，国内草铵膦行业平均

毛利润为-2800 元/吨。 
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图6  我国草铵膦价格、毛利走势（元/吨）  图7  我国草铵膦库存（万吨） 

 

 

 

资料来源：百川盈孚，东海证券研究所  资料来源：百川盈孚，东海证券研究所 

 

 

2.农业安全政策及转基因作物的发展推动国内草铵

膦产业快速发展 

草铵膦抗性作物的发展，以及我国转基因作物相关政策的陆续出台，有望推动草铵膦市

场空间进一步提升。 

从全球范围来看，草铵膦用量前三的国家分别是美国（26.71%）、加拿大（19.11%）和

中国（11.71%），用量前三的应用领域分别是果蔬（23.27%）、油菜（19.94%）和非农作物

（16.84%）。 

图8  全球草铵膦区域应用结构  图9  全球草铵膦作物应用结构 

 

 

 

资料来源：KLEFFMANN，东海证券研究所  资料来源：KLEFFMANN，东海证券研究所 

 

果园、橡胶园及非耕地是草铵膦的传统应用领域，随着 1995 年以来，抗草铵膦作物的

商业化进程开始，艾格福、拜耳、安万特、杜邦先锋和先正达等国际巨头开发抗草铵膦作物，

且其渗透率逐步提高，草铵膦的用量也随之增长。目前我国转基因作物种植面积较低，因此

随着国内转基因作物的渗透率提高，未来国内草铵膦需求增长空间很大。 
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表4  商业化的抗草铵膦作物 

年份 作物 公司 性状 

1995 年 油菜 艾格福 抗草铵膦 Liberty Link 

1996 年 玉米 艾格福 抗草铵膦 Liberty Link 

1998 年 玉米 安万特 抗草铵膦 Liberty Link，抗玉米螟 

2004 年 棉花 拜耳 抗草铵膦 Liberty Link 

2009 年 大豆 拜耳 抗草铵膦 Liberty Link 

2015 年 油菜 拜耳 抗草铵膦、抗草甘膦 

2016 年 油菜 杜邦先锋 抗草铵膦 

2019 年 大豆 拜耳 抗草甘膦、草铵膦、异噁草酮 

2020 年 大豆 先正达 抗硝磺草酮、草铵膦、异噁草酮 

资料来源：安徽中农纵横，东海证券研究所 

 

历年的中央一号文件多次提及转基因相关政策。2010 年文件指出，在科学评估、依法

管理的基础上推进转基因新品种产业化。2016 年文件指出加强农业基因技术研发和监管。

2021 年文件指出加快实施农业生物育种重大科技项目。2023 年文件指出，深入实施种业振

兴行动，加快玉米大豆生物育种产业化步伐，有序扩大试点范围，规范种植管理。此外，2019

年以来，我国开始颁发转基因生物安全证书，批准一批转基因玉米、大豆和水稻等安全证书，

中国转基因作物种植面积有望开启增长，进而带动草铵膦国内需求上升。 

 

表5  国内转基因作物相关政策 

文件 时间 内容 

中央一号文件 

2010 年 

提高农业科技创新和推广能力。切实把农业科技的重点放在良

种培育上，加快农业生物育种创新和推广应用体系建设。继续

实施转基因生物新品种培育科技重大专项，抓紧开发具有重要

应用价值和自主知识产权的功能基因和生物新品种，在科学评

估、依法管理基础上，推进转基因新品种产业化。 

2016 年 
强化现代农业产业技术体系建设。加强农业转基因技术研发和

监管，在确保安全的基础上慎重推广。 

2021 年 
对育种基础性研究以及重点育种项目给予长期稳定支持。加快

实施农业生物育种重大科技项目。 

2022 年 

大力推进种源等农业关键核心技术攻关。启动农业生物育种重

大项目。加快实施农业关键核心技术攻关工程，实行“揭榜挂

帅”、“部省联动”等制度，开展长周期研发项目试点。 

2023 年 

深入实施种业振兴行动。全面实施生物育种重大项目，加快玉

米大豆生物育种产业化步伐，有序扩大试点范围，规范种植管

理。 

转基因生物安

全证书（生产

应用）批准清

单 

2019 年 2 个抗虫耐除草剂玉米项目、1 个耐除草剂大豆项目。 

2020 年 2 个抗虫耐除草剂玉米项目、2 个耐除草剂大豆项目。 

2021 年 
2 个转基因水稻项目、3 个抗虫耐除草剂玉米项目、3 个抗虫玉

米项目、1 个耐除草剂大豆项目。 

2022 年 4 个抗虫耐除草剂玉米项目、3 个耐除草剂大豆项目。 

2023 年 1 个耐除草剂大豆项目 

资料来源：农业农村部，东海证券研究所 
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混配制剂带动草铵膦需求提升。为了提高杂草防治效果，草铵膦单剂也难以满足市场需

求，产品同质化严重，部分制剂企业尝试将草铵膦与其他除草剂进行混配，以解决具备草甘

膦抗性的杂草防治问题。通过中国农药信息网查询发现，2015 年以来，草铵膦与选择性除

草剂混配制剂的登记数量不断提升，由 2015 年的 3 个提升至 2021 年的 62 个，从数量上

看，草铵膦混配产品仍处于起步阶段，仍有较大的市场开发前景。 

 

图10  草甘膦和草铵膦与选择性除草剂混配产品登记情况 

 

资料来源：《农药科学与管理》武海斌等，东海证券研究所 

注：数据截至 2021 年 7 月 

 

 

3.农药减量增效政策有望推动精草铵膦的推广 

L-草甘膦具有除草活性，在我国农药减量增效的政策推动下，精草铵膦有望得到发展。 

草铵膦是外消旋混合物，由两种对应对映异构体 D-型草铵膦和 L-型草铵膦，目前作为

除草剂使用的草铵膦中含有 50%的 D-草铵膦和 50%的 L-草铵膦，其中 D-草铵膦无除草活

性。L-草铵膦又称为精草铵膦，是谷氨酰胺合成酶抑制剂。谷氨酰胺合成酶通过催化游离铵

与谷氨酸进行反应产生谷氨酰胺，从而解除游离铵带来的毒性。L-草铵膦通过与植物体内的

ATP 结合，占据谷氨酰胺合成酶的活性位点，从而不可逆地抑制谷氨酰胺合成酶的活性，进

而导致植物体内的氮代谢紊乱，植物体内铵离子积累，抑制蛋白质与核苷酸生物合成，进而

导致叶绿素失活，光合作用受到抑制，起到除草效果。 
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图11  L-型草铵膦和 D-型草铵膦结构式  图12  草铵膦作用机理 

 

 

 

资料来源：《精草铵膦的合成》马银，东海证券研究所  资料来源：《精草铵膦的合成》马银，东海证券研究所 

  

近年来，中国农业部陆续印发《到 2020 年农药使用量零增长行动方案》、《到 2025 年

化学农药减量化行动方案》，2015 年以来，农药使用量零增长行动取得了显著成效，全国农

药使用量呈下降趋势，农药使用呈现低毒、微毒化趋势，新型环保农药份额逐年提升。L-型

草铵膦在自然界中天然存在，可由三肽双丙氨膦在植物体内代谢产生，其的除草活性约是草

铵膦的两倍，因此，大面积推广使用 L-型草铵膦将有效较低农药的使用量和环保风险，符合

当前国家的农药减量增效政策，也符合当前的环保理念。 

 

4.我国草铵膦生产工艺仍有待提升 

经过多年开发，草铵膦的生产工艺相对成熟。目前全球草甘膦主要有三种生产工艺路线，

分别是热裂解-ACA 工艺、铝法-Strecker 工艺、格氏-Strecker 工艺。其中，热裂解-ACA 工

艺较为先进，其工艺达到完全连续化，三废排放以及合成成本最低，但是其工艺难度较大，

对生产装置的要求高，代表企业为巴斯夫。热裂解-ACA 工艺以甲基二氯化膦（MDP）为原

料制备草铵膦，主要分为三个步骤，1）高温热裂解制备 MDP，与正丁醇制备甲基亚膦酸单

正丁酯（MPE）；2）丙烯醛再地位下制得丙烯醛氰醇乙酸酯（ACA）；3）MPE 与 ACA 反应

后通过氨化、水解得到草铵膦。第一步中 MDP 是该工艺的关键中间体，以连续气相法合成

MDP 的工艺技术壁垒高。 

格氏-Strecker 工艺是目前国内企业采用的主流工艺，该工艺技术壁垒较低，避开了合

成难度大的 MDP，以甲基亚膦酸二乙酯为原料生产，但因为使用剧毒氰基化合物，生产过

程中会产生大量含氰基的废水，具有相对较大的安全和环保风险，工艺稳定程度不够，同时

其成本相对较高，代表企业有永农生物和利尔化学老线等。 

铝法-Strecker 工艺是对格氏-Strecker 工艺的进一步提升的工艺，通过氯甲烷、三氯化

磷、三氯化铝络合及解络的方法制备 MDP，再由 MDP 制备甲基亚膦酸二乙酯进而制得草铵

膦。其成本、连续化程度和投资额度介于格氏-Strecker 工艺和热裂解-ACA 工艺之间。 
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表6  草铵膦主要工艺比较 

主要工艺 热裂解-ACA 工艺 铝法-Strecker 工艺 格氏-Strecker 工艺 

连续化程度 完全连续化 半连续化 间歇化 

工艺优势 

固废量少，可用来

制备价值高的副产

品 

草铵膦生产成本较

低 
工艺简单 

工艺劣势 

600℃反应，对反应

器材质要求高；反

应控制单元投资高 

易燃易爆，使用剧

毒氰化物，分离纯

化困难，固废量大 

易燃易爆，使用剧

毒氰化物，分离纯

化困难，废水量大 

成本（含三废）/（万元/t） 4-5 7-8 8-10 

代表企业 巴斯夫 七洲绿色化工 永农、利尔老线等 

资料来源：安徽中农纵横，东海证券研究所 

 

根据百川盈孚数据，截至 2023 年 10 月，国内草铵膦产能达到 113000 万吨，其中，产

能前三的分别是内蒙古灵圣（50000 吨/年）、山东亿盛（20000 吨/年）和利尔化学（18500

吨/年）。精草铵磷方面，目前国内在产的有利尔化学（23000 吨/年）和永农化工（5000 吨/

年）。 

 

表7  国内草铵膦产能情况（吨/年） 

厂商简称 省份 产能 

河北威远 河北省 7000.00 

河北瑞凯 河北省 3000.00 

辉丰股份 江苏省 3000.00 

内蒙古灵圣 内蒙古自治区 50000.00 

宁夏新安科技 宁夏回族自治区 3000.00 

滨农科技 山东省 500.00 

山东亿盛 山东省 20000.00 

福华通达 四川省 3000.00 

利尔化学 四川省 18500.00 

永农化工 浙江省 5000.00 

资料来源：百川盈孚，东海证券研究所 

 

5.投资建议 

草铵膦是目前全球第二大除草剂品种，2014 年以来，随着全球国家陆续禁止和限制百

草枯的使用，草铵膦作为替代品，需求逐步提升。近年来我国农业安全政策的陆续发布和转

基因作物的推广进一步提升了草铵膦的市场空间，伴随抗性杂草品种及数量的增长，混配需

求有望进一步推升草铵膦用量。伴随国内化肥农药减量增效政策的实施，精草铵膦市场空间

有望打开。目前全球草铵膦产能主要在我国，当前草铵膦或仍处于去库存过程，由于需求确

定性强，我们看好草铵膦龙头利尔化学（18500 吨/年草铵膦、23000 吨/年精草铵膦）、利民

股份（7000 吨/年草铵膦、规划 10000 吨/年精草铵膦）和兴发集团（规划 50000 吨/年精草

铵膦）。 
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6.风险提示 

⚫ 原材料价格剧烈波动的风险；原材料价格快速上升或导致草铵膦行业成本抬升，影

响企业盈利。 

⚫ 农化产品价格下跌的风险；农化产品价格快速下跌或导致行业利润下行，影响企业

业绩。 

⚫ 环保及安全生产的风险。 
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一、评级说明 

 评级 说明 

市场指数评级 

看多 未来 6个月内沪深 300指数上升幅度达到或超过 20% 

看平 未来 6个月内沪深 300指数波动幅度在-20%—20%之间 

看空 未来 6个月内沪深 300指数下跌幅度达到或超过 20% 

行业指数评级 

超配 未来 6个月内行业指数相对强于沪深 300 指数达到或超过 10% 

标配 未来 6个月内行业指数相对沪深 300 指数在-10%—10%之间 

低配 未来 6个月内行业指数相对弱于沪深 300 指数达到或超过 10% 

公司股票评级 

买入 未来 6个月内股价相对强于沪深 300 指数达到或超过 15% 

增持 未来 6个月内股价相对强于沪深 300 指数在 5%—15%之间 

中性 未来 6个月内股价相对沪深 300 指数在-5%—5%之间 

减持 未来 6个月内股价相对弱于沪深 300 指数 5%—15%之间 

卖出 未来 6个月内股价相对弱于沪深 300 指数达到或超过 15% 

二、分析师声明： 

本报告署名分析师具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，具备专业胜任能力，保证以专业严谨的研究方法和分析逻

辑，采用合法合规的数据信息，审慎提出研究结论，独立、客观地出具本报告。 

本报告中准确反映了署名分析师的个人研究观点和结论，不受任何第三方的授意或影响，其薪酬的任何组成部分无论是在过去、现在及将来，均与其

在本报告中所表述的具体建议或观点无任何直接或间接的关系。 
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